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* Die Ernennung des Bankiers Paul M. Warburg, der als
Teilhaber der Firélggl_,_Kuhn.-Loob-&*'ﬁv:"fn"NGW York und M.
M. Warburg & Co. in Hamburg einen internationalei Ruf
genielt, . zum-Mitglied “des “amérikanischen F ederal Re-
serve Board wird, wie wir schon heute morgen in unserem

\! ew Yorker Kabeltelegramm berichtet haben, in amerikani-
schen Finanzkreisen noch fiir diese Woche erwartet und mit
sehr grofen Hoffnungen begriiBt. Diese Berufung scheint uns
um so bedeutungsvoller, als der Prisident der Vereinigten
Staaten damit einen Mann der internationalen Hochfinanz und
zugleich einen Deutschen wihlt, der erst seit-wenig mehr als
zehn Jahren in den Vereinigten Staaten titig ist. Das Amt,
das er antritt, wird ihm einen sehr weitgehenden EinfluB auf
die Gestaltung des amerikanischen Kreditwesens gestatten.
Denn die Bundesreservebehorde, in die auBer dem jeweiligen
Staatssekretir und dem Wihrungskontrolleur von dem Priisi-
denten fiinf Mitglieder, darunter nicht mehr als zwei Bankiers,
fiir eine Amtsdauer von prinzipiell 10 Jahren gewihlt werden,
ist mit Befugnissen ausgestattet, die nicht geringer sind als die
des Direktoriums einer europiischen Zentralnotenbank. Die
Behérde hat nicht nur die Geschiiftsfiihrung der durch die
amerikanische Bankreform geschaffenen Bundesreservebanken
zu beaufsichtigen, sondern auch iiber ihre Diskontpolitik zu be-
stimmen, iiber die Qualitit und die Laufzeit des von ihnen auf-
genommenen Wechselmaterials zu entscheiden und sogar eine
Rediskontierung zwischen den einzelnen Bundesreservebanken
direkt anzuordnen. Sie hat auch das Recht, die im Gesetz vor-
gesehenen Reservevorschriften fiir eine Dauer von einigen
Wochen fiir die Bundesreservebanken zu suspenideren.
Beamte oder Vorstandsmitglieder der Reservebanken zu ent-
lassen, die Hiéhe der Abschreibungen der Bundesreservebanken
auf zweifelhafte Forderungen festzusetzen und endlich die Ver-
waltung einer Bundesreservebank, die das Gesetz verletzt
haben sollte, zeitweilig zu iibernehmen und sie, wenn notig, zu
liquidieren oder zu reorganisieren. Wenn Herr Paul M. War-
burg, der im Jahre 1868 in Hamburg geborern-ist, die Berutung
‘iﬁ"gi&"és' “verantwortungsvolle Amt iibernimmt, die er nicht
seiner Parteizugehorigkeit, sondern der Wiirdigung seiner un-
gewohnlichen geschiftlichen Fihigkeiten und seiner person-
lichen Qualititen verdankt, wird ihn die Ueberzeugung be-
stimmen, daB es fiir ihn als ersten Fachmann eine Ehrenpflicht
ist, an der Verwirklichung und Fortentwickelung der amerika-~
nischen Bankreform an leitender Stelle mitzuarbeiten. fiir die
er seit Jahren als publizistischer Vorkimpfer gewirkt hat, und
deren allerdings nicht ganz nach seinen Intentionen ausge- .
staltete Grundidee auf ihn selbst zuriickgeht. o il
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The Commercial and Financial Chronicle (New-York)
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PAUL M. WARBURG HONORED BY NEW YORK UNI-
T———————%%. ERSITY
The degree of Doctor of Commercial Science has been con-
ferred upon Paul M. Warburg, Vice-Chairman of the Federal
Reserve Board at Washington, by New York University,
in recognition of his services to the United States Govern=
ment in the field of finance. The conferring of the degree
took place at a private dinner given by Chancellor Elmer'E.
Brown of the University, at the Hotel Biltmore on Tuesday
evening, June 5, at which Mr. Warburg and seven other
candidates for degrees were present. The degree was to
have been conferred upon Mr. Warburg at the commence-
ment exercises of the university on June 6, but as he w.
called to Washington it was decided to confer the d
the evening before.
o




Zentralstelle des

Hamburgischen Kolonialinstituts.

Frankfurter

Nr.

* Der-Aastritt Paul M. Warburgs aus dem Bun-
desreseryeamt. . Man schreibt uns von neutraler Seite:
,Dig"amerikanische Post bringt die Verdifentlichung des
riefwechsels des Herrn Paul M. Warburg mit dem Prisi-
denten Wilson, in welchem ersterer die Niederlegung seines
Amtes als Vize-Prisident des Federal Reserve Board®be-
grindet. Nach den Mitteilungen der amerikanischen Finanz-
presse zu schliefien, hat der Wortlaut der beiden Briefe

anz ungewdhnliches Aulsehen erregt. Fiir den deufschen Heh

.eser ist die Kenntnisnahmo des Inhaltes derselben insofern
von besonderm Interesse, als die freie und vornchme Den-

kungsweise ihres ehemalizen Mithiirgers nicht nur auf den

olersten Beamien seines Adoptiv-Vaterlandes einen das
Deutsehtum moralisch stirkenden Eindruck machte, sondern
er offen und frei nach deutscher Art den gegenwirngen
Seelen-Konflikt von Millionen Auslands-Deuischen zum kia-
ren Ausdruck bringt. Der Brief vyon Warburg ist vom
27 AMai d. J. datiert, er lautet:

Werter Herr Priisident! Am 9. Angust endet meine vierjihrige
Amtsdauer als Mitglied des Federal Reserve Board. Ioh weif nicht,
ob unter der Last der schweren und dringenden Entschlilsse Sie
sich mit der Frage der Ernennung eines Nachfolgers beschiiftigt
haben, oder ob Sie wiinschen, dafl ich dieses Amt fortfihre. Ich
wiirde die Frage nicht erdrtern, wenn ich nicht fiihlte, daB infolge
der jiingsten Ereignisse dieselbe eher eine politische als eine Per-
sonal-Angelegenheit geworden ist. (Gewisse Kreise haben eine
Agitation in der Absicht eingeleitet, darzutun, da8 ein naturali-
sicrter Biirger von deutscher Geburt, welcher nahe Beziehungen
zu Personen im deutschen #ffentlichen Leben hat, nicht einen Ver-
rauensposten im Diensie der Vereinigten Btaaten einnehmen kann.
(Ich bahe zwei Brilder in Deutschland, die Bankiers sind; sie dienen
ihrem Vaterlande mit allen Kriften, wie ich dem meinigen diene.)
Jeh nehme an, daf die Zahl der Leute, welche den erwihnton
Standpunkt vertreten, gegenwirtig klein ist. Sie haben wahr-
scheinlich nicht den richtigen Begriff von der Heiligkeit des Treu-
#ides oder des Diensteides. Ich, fiir meine Person, nehme ihn nif.:ht
@muf die leichten Schultern. Ich wartete zehn Jahre, ehe ieh mich
dazu entschloB, und ich habe nicht beschworen, daf ich absolut

nd  vollstiindig auf alie Untertanenpflicht und Treue einem

emden Fiirsten, insbesondere an Wilhelm IL., Kaiser von Deutsch-
dand, verzichte und dieselben abschwire, obwohl ich fest ent~
@chlossen war, meinen unbeschrinkten und restlosen Anteil an
‘areinem  Adoptiv-Vaterland zu fibernehmen und seine Ziele wund

deale zu verteidigen. Es gind traurige Zeiten. Sie legen uns allen
%anrige Pflichten aut, doppelt hart in der Tat fir M.’i.nne-r- meiner
Herkunft; jedoch ein jeder muB. wie in einem Bfirgerkriege, in
welchem ein Bruder gegen seinen Bruder fachten soll, den geraden
Pfad der Pflicht wandeln. Mit diesem Gefiihle war ich wihrend
wier Jahre hestrebt, meine Pflicht zu tun, nachdem ich den Vorzug
hatte, ein Mitglied des Federal Reserve Board zu werden.

Toh zweifle nicht, daf alle wohlgesinnten und vernfinftigen
Minner es nicht als nationale Entehrung aunffassen werden, wenn
unser Land, das einzige von allen Lindern, die Haltung
derer begroift, welche dem Amerikaner deutscher
Herkunft gestatten, sein Alles zu opfern, und thm zutsauen,

‘daB er riickhaltlos und edelmiltig seinem Adoptiv-Vaterland dient. Vv

Ungliteklicherweise jedoch kann man in Kriegszeiten nicht immer
‘auf den gesunden Menschenvorstand rechnen. Es st hur za
matiirlich, daB die Anzahl der Verfehlungen steigen, Verbitterung
/mpd unterschiedloser Argwohn in steigendem MaBe sich in _dfm
‘Gemfitern festsetzen., Die Listen der Verfehlungen zeigen
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oine stattliche Zahl deutscher Namen.
:davern, Herr Priisident, ist cg
iwieder ermennen. dise Wahl

Zu meinem groBen Be-
augenscheinlich, daB, falls Sie mich
{ 1 inneren Streit hervorrufen diirfte,
welchen feh.im Interesse des Landes zu vermeiden alles aufbieten
Swill, umsomehr, als meine neuerliche Bestiitigung voranssichtlich
%:Muerung in vielan Herzen ausifsen diirfte, deren Angst und

iden dieses Gofiihl verstindlich maecht. Andererseits, falls 8i
)besnhlieﬁen, mich nicht wieder zu ernernen, dfrfte dieser Ent.
schlufl von vielen in einer Weise ausgelegt werden, die, ich bin
‘sicher, nich [hre Nillignng findet. Unter diesen Umstinden hal
es filr meine Pfiicht, sn bokennen, daB es meine feste Uebers
Zengung ist. daf im Intoresse des Landes mein Name bel dieser
/Wahl nicht mehr in Frage kommt.
Ich gestehe offen, d:B ich diesen BeschluB mit tiefstem Be-
{dauern fasse. sowol! in Bezug auf Ursache wie auf Wirkung. Ich
/habe es als griften Vorzug angeschen, meinem Lande in dieser
{Zelt dienen zu kiinnen und ich verlasse nicht lelchten Herzens ein
ihalbvollendetes Werk, mit welchem ich tief und rein verwachzen
{bin; jedoch unter gegenwirtizon Bedingungen dtrfte die Fort-
{fihrung des Amtes den Board zum Gegonstand bestindiger An-
| griffe von skrupellosen und unvernfinftigen Leuten machen und
‘andererseits mein Bestrcben. Thnen und dem Board bei Durche
ifithrung meiner Aufgabe jede Verlegenheit zn ersparen, wird es
mir schwer machen, die Unabhliingigkeit des Urteils und Freiheit
.des Handelns zn bewahren, ohne welche niemand vor sainem Ge-
iwissen nnd seinem Amte bestehen kann, Znr Abfagsung dieses
Brirfes lasse ich mich vom nationalen Wohle als einziger

Triebfeder leiten. Was Sie im Interesse des Landes beschliefen,
entscheidet fiber mein zukiinftiges Beginnen. Wir sind im Kriege,
ich stehe zu Ihrer Verfligung. Modgen Thre Geduld und Ihr
Mut belohnt werden und lhnen beschieden sein, unser Land zum
Sieg und Frieden zu fihren.

Prisident Wilson anwortete hlerauf erst am
9. August: PSR

8 die Verzdgerung meiner

8l’tesemre

Werter Horr Warburg! Ich hotfe,
Antwort auf Ihr Gesuch um Entlassung aus dem Pederal
Board Ihnen nicht den Eindruck der Gleichgtiltigkeit msinersoits
oder des Mangels der Wertschitzung der gediegenen persénliches
und patriotischen Gefiihle gemacht hat, welcha diesen Brief zu
emem der erfreulichsten und wunderbaren stewm elte, den ich in
diesen bewegten Zeiten empfangen habe. Teh habe gewartet, weil
ich hoffte, der Behatzaekretir wiirde pich mit mir in dem Ausdrucke
des Vertrauens vereinen, welches wir beide in Thre groBen Fihig-
keiten und Ihre selbstiose Hingabe im offentlichen Dienste be-
kundeten.

Ihr Austritt aus dem Board ist ein ernster Verlust fiir den
Gffentlichen Dienst. Ich stimme ihm nar zu, weil ich zwischen den
Zellen Thres hochherzigen Briefes lese, daB Sie sich wohler fiihlen,
wena Sie trei_a Hand behalten, uns in anderer Weise nfitzlich zu
sein. Ioh wcif, da% Thre Amtsgonossen nicht nur Ihre Mitarbeit
schitzten, sondern klar erkannten, da8 Ihr Rat unentbehrlich in
den qumndungajahren des neuen Banksystems war, welches in
dsr k{xt&cchsten Periode unserer nationalen Finanzgeschichte be-
rufen ist, unsere finantzielle Entwicklung zu sichern; thr Bedauoern
ist 8o groB wie das meinige, daB Sie sich anderen Diensten widmen
wollen, Beim Verlassen des Werkes, bei welchem Sie aich sus-
gezeichnet haben, nehmen Sie, werter Horr Warburg, den Ausdruck
meiner aufrichtigon Freundschaft, meiner Bowunderung, meines
ertrauens und selbstverstiindlich meiner herzlichsten und besten-
Wiinsche entgegen.*

Bemerkt sei, daR Paul Warburg der eigenttiche Schipfe
indesreserveamtes ist. . RS
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Economisch Statistische Berichten (Rotterdam)

De Federal Reserve Board en de heer
W a r bawprgemesOp-9- Augastus 1 verliep de"eerste”
vierjarige termijn gedurende welken Paul M. War-
burg het lidmaatschap, en al spoedig na zijn benoe-
ming het vice-presidentschap, van den Federal Re-
serve Board had bekleed.
De heer Warburg heeft zoowel in de jaren van
voorbereiding als na de inwerkingtreding van het
stelsel een rol van beteekenis gespeeld. Het denkbeeld
om, naar Europeesch beginsel, naast het goud den ge-
disconteerden wissel als grondslag voor bankbiljetten-
emissie te aanvaarden en aldus zoowel aan het circu-
latiewezen de noodige elasticiteit, als aan het bedrijfs-

1) Uitschakeling van hetgeen de Rijksinkomstenbelasting
in 1918 meer opbracht dan de Bedrijfsbelasting in 1913, na
aftrek van de mindere opbrengst uit de gewijzigde Vermo-
gensbelasting en toevoeging aan de cijfers van 1918 van dat
deel van de opbrengst van den suikeraccijns, dat in 1913
aan de algemeene middelen, doch in 1918 aan het Leening-
londs 1914 ten goede kwam.

?) Uit de nieuwe zegel- en registratierechten, de wetten
betreffende den bieraccijns, het statistiekrecht en het recht
van successie werd voor 1918 een meerdere bate van £ 17.150.000
verwacht.

| leven een bruikbaar credietinstrument te geven, is in
de jaren voor 1913 voortdurend door hem gepropa-
geerd. Een recks artikelen van zijn hand zijn in 1914
in de Proceedings van de New Yorksche Academy
of Political Science door den hoogleeraar Seligman
onder den titel ,,Essays on Banking Reform in the
United States” bijeengebracht. In de inleiding wordt
de beteekenis van den arbeid des heerem Warburg
uiteengerzet.
De heer_Warburg heeft thans gemeend zich uit hoofde
van zijn Um’tsoiign afkomst voor herbenoeming niet
beschikbaar te moeten stellen. Op 27 Mei heeft
hij zich in verband hiermede tot den president ge-
richt, die op den dag waarop de eerste termijn afliep
geantwoord heeft. et is wellicht niet oneigenaardig
van beide brieven in originali kennis te nemen.

Schrijven van den heer Warburg:
Washington, May 27 1918.

My Dear Mr. President: On Aug. 9 my four-year term of
office as a member of the Federal Reserve Board will expire.
I do not know whether or not, under the constant burden
of grave and pressing decisions, you have reached the point
where you wish to deal with the question of naming my
successor, or whether or not you contemplate to have me
continue in this work. Nor would I presume to broach this
question were it not that I felt that, in consequence of
recent occurrences, it has become one of policy rather than
of personalities. s

Certain persons have started an agitation to the effect
that a naturalized citizen of German birth, having near

relatives prominent in German public life, should not be |
permitted to hold a position of great trust in the service |

of the United States. (I have two brothers in Germany who
are bankers. They naturally now serve their country to the
utmost of their ability, as I serve mine.)

I believe that the number of men who urge this point of view
is small at this time. They probably have not a proper appre-
ciation of the sanctity of the oath of allegiance or of the
oath of office. As for myself, I did not take them lightly.
I waited ten years before determining upon my action, and
I did not swear that ,I absolutely and entirely renounce
and abjure all allegiance and fidelity to any foreign poten-
tate, and particularly to Wilhelm IT., Emperor of Germany,”
&e., until I was quite certain that T was willing and anxious
to cast my lot unqualifiedly and without reserve with the
country of my adoption and to defend its aims and its
ideals.

I have no doubt that all fair-minded and reasonable men
would consider it nothing short of a national disgrace if this
country, of all countries, should condone or indorse th
attitude of those who would permit the American of German
birth to give his all, but would not trust him as unreser-
vedly and as wholeheartedly as he, for his part, serves the
country of his adoption. Unfortunately, however, in times
of war, we may not always count upon fair reasoning. It
is only too natural that, as our casualty lists grow, bitter-
ness and undiseriminating suspicion will assert themselves
in the hearts of increasing numbers—even though these
lists will continue to show their full proportion of German
names.
Much to my regret, Mr. President, it has become increas-
ingly evident that should you choose to renominate me,
this might precipitate a harmful fight which, in the
interest of the country, I wish to do anything in my power
to avoid and which, even though resulting in my confir-
mation, would be likely to leave an element of irritation
in the minds of many whose anxieties and sufferings may
justify their intense feelings. On the other hand, if for
reasons of your own, you should decide not to renominate
me it is likely to be construed by many as an acceptance
by you of a point of view which I am certain you would
not wish to sanction. In these circumstances, T deem it my
duty to state to you myself that it is my firm belief that
the interest of the country will best be served if my name
be not considered by you in this connection. :
I am frank to admit that I have reached this conclusion
with the deepest regret, both on account of its cause and
its effect. T have considered it the greatest privilege to
serve my country at this time, and I do not abandon
lightly a work, half done, in which I am deeply and genuinely
interested. But my continuation in office under present
conditions might make the Board a target of constant
attack by unscrupulous or unreasoning people, and my
concern to save any embarssment to you and to the
Board in the accomplishment of its work would make it
difficult for me to conserve that independence of mind and
freedom of action without which nobody can do justice to
himself or his office.
In writing you this letter T have been prompted solely by
my sincere conviction that the national welfare must be
our only concern. Whatever you may decide to be best for
the country will determine my future course. We are at
war, and I Memain at your orders.
May your patience and courage be rewarded, and may it
be given to you to lead our country to victory and peace.
Respectfully and faithfully yours,

PAUL M. WARBURG.

The President, the White House, Washington.

Schrijven van den President:

The White House, Washington, Aug. 9 1918.
My Dear Mr. Warburg: 1 hope that my delay in replying
to your letter concerning your retirement from the Federal
Reserve Board has not givén you an impression of indiffe-
reffte o My part or any lack of appreciation of the fine
personal and patriotic feeling which made that letter one
of the most admirable and gratifying I have received during
these troubled times. I have delayed only because I was
hoping that the Secretary of the Treasury would be here to
join me in expressing the confidence we both feel, alike in
your great ability and in your unselfish devotion to the
public interest.
Your retirement from the Board is a serious loss to the
public service. I consent to it only because I read between
the lines of your generous letter that you will yourself feel
more at ease if you are left free to serve in other ways.
I know that your colleagues on the Board have not only
enjoyed their association with you,but have also felt that your
counsel has been indispensable in these first formative years
of the new system which has served at the most critical
period of the nation’s financial history to steady and assure
every financial process, and that their regret is as great
as my own that it is in your judgment best now for you

These are sad times. For all of us they bring sad duties, |

doubly hard, indeed, for men of my extraction. But, though,
as in the Civil War, brother must fight brother, each
must follow the straight path of duty, and in this spirit I
have endeavored to serve during the four years that it has
been my privilege to be a member of the Federal Reserve
Board.

to turn to other methods of service. You carry with you
in your retirement from this work to which you have added
distinction, dear Mr. Warburg, my sincere friendship,
admiration, and confidence, and, I need not add, my
cordial good wishes. Cordially and sincerely yours ,
WOODROW WILSON.

Hon. Paul M. Warburg, Federal Reserve
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" Gin ametilanijder nationaler Witljdajisverband.

ﬂ}ars 31° Mirg.  (Wolf".) Nad) einer Havasmeldbung aqus
Stew Porf haben fidhy etwa 100 Finang= und Geldiftaleute jomie
Boltawirtidafter, u. a Otto Kabhn, Thomad Laront, Vaul
Warburg unh Morgenthau, ju einem ,Nationalen Wirt-
{haftBberband aufammeng:iGloffen, der fich mit bet Berbefferuraa
bed Steuerfyfiemd und bes Bolltaris fomwie mit bem wit
{c&ait[id)en Liedberaufbau Guropad Dbefdiijtig
0
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S $eivelberg, 10, Juli. (Priv.-Tel.) Herr Paul Warburg
“in Jtemw Port wurde vbon Dder ftaatawiffenidaftliden Fatultat
_Ber Univer itit Heidelberg zum Dotior der Staatdwiffenidaften
“ehrenbalber ernannt in Wiirdigitng feiner Verbienjte um ben Aus-
bau bed Banfmejens und bed allgemeinen Wirtjdhaitalebens.
Die Fafultdt winjdte ugleidhy die Forderu banfbar angu-
erfenren, bdie Paul vhurg den Wirt daftmifjen=
fdaften hat angebeifen laffen, wie die vielfadge Unterftigung, t
Die er ber perijhen Volismwirtidait in ifrer fdwierige
Gegenmartalage gemibmet Bat. A)]

If Dr. h. ¢. Paul Warburg.
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fHEIDELBERG HONORS WARBURG |

| Doctor’s Degree Awarded American
[ Financier by German University
Heidelberg, Germany, July 10 (/P)T,B_&%
M, . Washurg, American financier, will re-
reive the honorary. degree of doctor of
political science from the University of;
Heidelberg. The honor was accorded the
banker in recognition of his services in

behalf of international banking and fi- |
nance, }
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The Commercial and Financial ChronicI;(New York)

An imporiant new book
which is creating discussion

THE FEDERAL

P

RESERVE SYSTEM

Its Origin and Growth
By PAUL M. WARBURG

Far-reaching changes in the Federal Reserve System,
of interest to every banker, industrial leader, econo-
mist, and legislator, are advocated in this new book by
Mr. Warburg. ... the judgment of an originator of
our new banking system, himself both a practical banker
anda member of the Reserve Board during its first four
years, will be studied with close attention,” says The
New York Times. The author presents not only a com-
plete story of the System’s evolution and operation, but a
very illuminating and constructive analysis of the Wall
Street debacle and the System’s connection with it.

At All Bookstores Now—2 vols. $12.00

THE MACMILLAN COMPANY . NEW YORK
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L Paul M. Warburg gegen
». LI s
Amerifas IJjolierung.

| wh. Neuyor!, 8. Januar. (Drahtbericht.) Der
Bantier Paul M. Warburg Hielt Heute in der
qemeinjamen Auffichtératdiipung mehrerer grofer
Banten eine langere Rebe, in der er junddit auf
pie allgemeine Grorterung bder Urfaden bder
gegendrtigen Depreffion himwvied. Cr erflarte,
die Ridtigleit der Anficht, dah Goldmangel und
unridhtige Golbverteilung die Krife veruriadt
hatten, miite ftar? bezmweifelt werden.

Gin Weg zur 'BVerhittung einer Depreffion

fei die Bermeibung einer afuten Uebers
_ egpanfion, da eine folde unausbleiblid) eine

afute Ueberfontraftion jeitige.

Sn Beiten  {older Gntwidlungen falle eine
doppelt fdhwere Verantwortung auf
pie Banfwelt, fiir Dderen internationaled
Aujammenivirfen durd) bdie Beqgriindung Dder
B. I. 3. bvielberfprechende Ausjichten erdffnet
worden feien. Tief bedbauerlidh fei, dap bdie
ameritanijhe NRegierung eine BVertretung der
ameritanifhen Bunbdedreferbe-BVBanten im Auf=
jicdht3rat der B. . 3. berhindert habe. Die inters
nationale Politit Ameritad iwerde anjdeinend
lefsten Gnbded von Senatoren geftaltet, die fidy ber
nationaliftifdhen Jufion hingdaben, dapy Ameritq,
qeleitet audjdlichlich durd) einheimifche Jnters
effen, feine Stellung privilegierter Jjplierung
weiter ju behaupten bermoge.

Man miiffe Hoffen, dak aud) Amerifa fdhliek -
lid) einfehen tverde, daf e nidht auf bie
Sauffraft feines groften PMarttes, ndmlidh
~ Gurops, nehmen fonne, obhne fidy felbft au
fhabigen. :
Amerila Habe ein tvefentliched Smterefle an der
Grhaltung der fiir Amerila felbft arundiablich
bedeutjamen twirtihaftlichen und politifden Ans
fhauungen audh in Gnaland und Deutidhland, o
joeben ‘ein berzweifelter Kampf fiir die Cre
beltung der demolratijhen Regierungdform nnd
ded Nationallreditd gewonmen toorben fei.

MWir follten, {o fonte Warburg, Deutidland
in feinem Beftreben, fein Hausd in Ordoming
st bringen, jebe moraliffhe und materielle
Unterftitbung getvdhren, bamit e3 ben .
forberungen ber WirtidaftSoepreffion genilgen
tonn, bie befonders fdypver ein erfdipites
e Land trifft, :
bas feiner tirtfdaftlichen Referben beraubt und
mit {dweren Reparationgdzahlungen belaftet ijt.
3 ift unmdglich, vorausdzujagen, ob Deutjdhland
fih der Moratoriumsailaufel ded Poung-Planesd
bedienen wird, Die gegentvirtige Weltwirtichaitss
lage iviirde giveifellod einen berartigen Sdritt
redtfertigen. Gin {older Sdritt Deutidhlands
viitbe tveber bdie Datwed-Anleihe nod) bie
Poung-Anleibe iie itberhaupt irgendiveldye
‘Deutidhen dffentlichen ober privaten Anleiben bes
riihren. Der Stand der Anleihen diirfte bielmehr
eher gebeffert twerben daburd), daB bdad Moras
torium bden Drud auf bdie dbeutidhen Finangem
geitweife erleidhtern wiirde, g ;

. P
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Industrie- und Handelszeitung (Berlin)

[Ver. Staaten v. Amerlkal

Paul M, Warburg gegen wirtschafts.
“politische Isolierung Amerikas
Der&w‘g%f aghusg.hiclt am 8.
in der gemeinsamen Auisichtsra ssiizung  der
Manhattan-Bank, der Manhatian Trust Co., der
International Acceptance Bank. der Internaiio-
nal Manhattan Co. und der New York Title
Mortgage Co. cine lingere Rede, in der er zu-
nichst auf die allgemeine Erorterung der Ur-
sachen der gegenwiartigen Depreszion hinwies;
er erinnerte daran, daf Goldmangel oder man-
gelhafte Goldverteilung, Ueberproduktion und
Unterkonsum zusammen mit der Desorganisi=-
rung der russischen, indischen und chinesischen
Mirkte sowie die politische Unsicherheit in
Europa und namentlich die durch dic Repara-
tionszahlungen und die alliierten Schulden her-
vorgerufenen Schwierickeite® als  Haupt-
ursachen angefithrt wiirden. Paml Y. Warbarg
erklirte hierzu, die Richtigkeit der Ansicht,
dab CGroldmangel und unrichtige Goldverieilung
dio Krise verufcacht habe, misse stark bezwei-

felt werden, zumal die seitens der Vereinigien
Staaten dem Auslande gewahrien langfristigen

" und kurzfristicen Kredite den amerikanischen

Goldeingang weit iiberstiegen, wenn auch kein
Zweifel dariiber bestehe, daB die Absorbierang
cines groben Teiles des Weltgoldvorrats durch
Trankreich einen etorenden Faktor darstelle,
der sich besonders auf ein so akiives Bankzen-
trum wie London ungiinstig auswirke; eine Er-
leichterung des Londoner Geldmarktes er«
echeine daher wiinschenswert. Nach einer Be-
sprechung der der Depression vorangegangenen
Hochkonjunktur wies Warburg auf den Preis-
riickgang hin, der. obwohl er nach der Ansicht
mancher Leute in vielen Fillen zu weil gegai-
gen eei, doch die Preise ihrem natiirlichen

Stande nahergebrach: haben diirfte, als es zu~
vor der Fall gewesen sei. Ein Weg zur Ver-

hiitung ciner Depression sei die Vermeidung
einer akuten Ueberexpansion, da eine solchg
upausbleiblich eine akute Ueberkontraktion zei-
tige. Ungliicklicherweise sei es jeder Regierung |
palitisch unmoglich, hierauf einen Einflufl aus-
zuiiben, eclbst wenn sie den unzweifelhaften
Beweis ‘liefere, dal die Prosperiti: triigerisch
sei und zum sicheren-Zusammenbruch fiihre.

In Zeiten golcher Entwickelungen falle eine
doppelt echwere Verantwortung auf die Bank-
welt, fir deren internationales Zusammenwir-
ken durch die im letzten Jahre erfolgte Begriin-
dung der B.1.Z. vielversprechende Aussichten
erdtfnet worden seien. Tief bedauerlich sei es
jedoch trotz des Zustandekommens des Young-
Planes und der Griindung der B. 1. Z. unter der
Fithrung begabter selbstloser amerikanischer
Biirger, daB die amerikanische Regierung eine
Vertretung der amerikanischen Bundesreserve-
banken zusammen mit anderen Zentralbanken
im Aufsichtsrat der B.I.Z. verhindert habe.

oung habe mit-Recht in seiner kilrz-
lichen Rede ausgefiihrty daB, wiihrend der ame-
rikanische Unternehmungs- und Erfindergeist
die Entfernungen iiberbriicke und alle Volker
oinander niher bringe, die Gresamthaltung der
Vereinigten Staaten als-Nation sich.in der ent-
gegengesefzien Richtung zu bewegen scheine:
Die Trternationale Politik Amerikas werde an-
scheinend letxten Endes von Senatoren gestal-
tot. deren Blick nicht tiber ihren Staat hinaus-
gehe und die sich der nationalistischen Illusion
hingiben, daf Amerika seine Stellung privile--
gierter lsolierung, ausschlieBlich-dureh einhei-
mische Interessen geleitet, weiter zu behaupten
vermoge.

Kénne sich Amerika wundern, so fragie der
Redner, wenn angesichis einer solchen Haltung,
namentlich angesichts seiner Hochschutz-Zoll-
politik, die Kaufkraft anderer Lénder zusam-
mengebrochen sei? Diirfe man nicht angesichts
dessen hoffen, daB auch Amerika schlieBlich
einsehe, daf es nicht die Kaufkralt seines zrofl-
ten Markfes, nimlich Europas, lahmen konne,
ohne sich selbst zu schiidigen?  Gewil brauche
Amerika Faschismus und Bolschewismus wenig
zu fiirchien, jedoch besitze Amerika ein wesent-
liches Interesse an der Irhaltung der fiir Ame-
rika ‘selbst grundsitzlich bedeutsamen wirt-
echaftlichen und politischen Anechauungen auch
in England und Deutschland, wo soeben-ein ver-
zweifelter Kampf fiir die Erhaltung der demo-
kratischen Regierungsform und des National-
kredits gewonnen worden &ei.

Wir sollten, so fuhr Warburg fort, Deutsch-
land_in seinem Bestreben, sein Haus in Ord-
nung zu bringen, je lische und materielle
Unteretiitzung gewihren, damit es den Anfor-
dernngen-—der AVirtschaliedepression gentligen
kann, die besonders schwer anf einem erschipi-
ten Lande lastet, das ceiner wirtschaftlichen Re-
serven beraubt und mit schweren Reparations-
zahlungen belastet ist. s ist unmoglich, vor-
auszusagen, ob Deutschland sich der Morato-
riumeklausel des Young-Plans bedienen werde.
Die gezenwirtize Weltwirischaftslage wiirde
gweifellos einen solchen Schritg rechiferiigen.
Was aber Doutschland auch immer tun mag, es
wire gut, wenn unser Anlagepublikum bhertick-
sichtigen wollte, dafl ein solcher EntschluBf we-
der die Dawesanleihe noch die Younganleihe |
noch irgend ecine andere deutsche &ffentlichie
oler Privaianleihe berithren wiirde. Ein Moza-
torium wiirde lediglich die unmittelbar den
Gliubigernationen geschuldeten Zahlungen' be-
rithren, und der Stand der Anleihen, die einem
Moratorium nicht unterliegen. diirfte eher gze-

bessert werden dadurch. daB das Moratorium
zeitweise den Druck auf die deutschen Finan)‘

,Eﬁ ‘erleichtern wiirde.
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ﬂergree of Doctor of Laws Conferred on Paul M. Warburg
at Occidental College.

A dispatch, as follows, from Los Angeles, Cal., April 13, is
taken from the New York “Times”:

In recognition of his work in the financial and economic development

of the United States, Paul M :.“\m\ﬂ'varburg, New_York banker, received to-day
an honorary degree of Doctor of LAWS from Occidental College. The degree
was “conferred by Dr.

Ramson D. Bird, President. Mr. Warburg was
presented by Dr. John Parke Young, Professor of Econcmics.

Mr. Warburg is Chairman of the Board of the Manhattan Co., a trustee
of the Institute of Economics at Washington, and a trustee of Tuskegee
Institute. He is a director of numerous banks and railroads and is the
author of a book on the Federal Reserve System.
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The Commercial and Financial Chronicle (New York)

Walter Lippmann Defends Paul M. Warburg Against
Attack by Representative McFadden.

The following by Walter Lippmann, is from the New York

“Herald Tribune’’ of December 17:

With such an attack as that delivered by Congressman McFadden of
Pennsylvania, the President has no need to concern himself. Mr. McFadden
has long since earned the contempt of honest men, and his speech on Tues-
day, charging Mr. Hoover with having plotted with Germany’s bankers
to betray the country, is such obvious indecency that it requires no answer.
All that needs to be done with the speech is to expunge it from the Record
which it would otherwise defile. It is not possible, I believe, under the
Constitution to expunge Mr. McFadden. . . .

There was, however, a passage in the speech which does call for brief
comment, for it is an attack on a private individual who, unlike the President,
cannot count upon the instant revulsion of the country against Mr. Me-
Fadden's libels. I refer to Mz, Paul M. Warburg, who is described in the
speech as ‘‘the.man who.engineered the grea E‘epression. the man who is
the chief beneficiary of the losses sustained by the farmers and the wage-
earners of this country.”

This is a demonstrable falsehood. Far from being the man who ‘‘en-
gineered”’ the great depression, Mr. Warburg has the conspicuous dis-
tinetion of having warned the country publicly, specifically and accurately
about the impending disaster. He did so on March 7 1929, seven months
before the panic, at the time when the Federal Reserve Bank of New York
was vainly endeavoring to persuade Washington to let it put the brakes
upon the speculative mania. There is no space here to quote the whole of
Mr. Warburg’s remarks, but in justice to a man who was a true, a timely!
and courageous prophet, these few sentences are worth remembering:

If a Stock Exchange debauch is quickly arrested by prompt and de}
termined action, it is not teo much to hope that a shrinkage of inflated
stock prices may be brought about without seriously affecting the wider
circle of general business. If orgies of unrestrained speculation are per-
mitted to spread too far, however, the ultimate collapse is certain not only
to affect the s ators themselves, but also to brin? about a general
depression involving the entire country . . . hesitation in takiog effectual
means to reassert the Federal Reserve System's leadership, place a grave
responsibility on those in charge of its administration,

Mr. Warburg can stand on his record.
It does him honor.

Y
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Bankier
PaulWarburg
gestorben

Im Alfer
von 64 Jahren ist
Bankier
Paul Warburg in
Neuyork nach Linge=
rem Leiden gestorben.
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The Journal of Commerce (New York)

DAL WARBURG DIES
AT NEW YORK HOME

Banker, 63, Succumbs to
Pneumonia—Formerly on

Federal Reserve Board

|

Paul M. Warburg, noted hanker and

| one- of the founders of the Federal
Reserve System, died last night at his
home, 17 East Eightieth street, after
an illness of several months. He was
sixty-three years old.

Mr. Warburg suffered a slight para-
lytic stroke several months ago. He
was thought to be on the road to re-
covery when pneumonia developed
after a relapse three weeks ago.

Born in Hamburg, Germany, August
10, 1868, Mr. Warburg came to this
country and entered the banking busi-
ness with his brother, Felix M. War-
burg, who survives him. He later be-
came & member of the firm of Kuhn,
Loch & Co. He was appointed to the
¥ deral Reserve Board in 1914 by
President Wilsont and served as dep-
uty governor from 1916 to 1918.

In becoming a member of the Fed-
eral Reserve Board Mr. Warburg re-
signed from his various business con-
nections and relinquished an annual
income estimated at $500,000 for a
salary of $12,000.

Organized Banks

After returning to private business
he organized the International Ac-
ceptance Bank and the International
Acceptance Trust Co. He again joined
the Federal Reserve Board in 1921 and
served as a member of the advisory
council until 1925.

Mr. Warburg was chairman of the
board of the Manhattan Co., which
controls the Bank of Manhattan Trust
Co. and the Bank of Manhattan Safe
Deposit Co.

Before the stock market break of
1929 Mr. Warburg denounced what he
termed the “present orgies of unre-
strained speculation” and he accused
the Federal Reserve Bboard of failure
to check speculative credit.

Funeral Private

Funeral services will be private. Ar-
rangements will be announced this
morning.

Besides his brother Felix M. War-
burg, Mr. Warburg is survived by his
widow, a son, James Paul Warburg,
and a daughter, Miss Bettina War-
burg.

Mr. Warburg was a director of the
First National Bank of Boston, the
Baltimore & Ohio Railroad, the West-
ern Union Telegraph Co., the Union
Pacific Railroad, the Agfa Ansco Cor-
poration and the American L. G. Chem
ical Corporation.
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Banfier Paul IWarburg
geftorben,

whb. Reunorf, 25. Januar. (Drahiberidht.)
Der Bantier Poul Warburg ift Sonntag abend
6% Uhr geftorben.

Omwen YPoung beseidnete dbad Ableben
Paul Warburgsd geradbe in der jehigen Jeit ald
cinen unerfagliden Verluft filr die Finangwelt.
Dexr Prifivent der National City Bant bemerlte,
paf Warburg al8 Banlautoritdt einen Weltruf
genoffen bitte.

Wit Paul M. Warburg ift einer dber gebilbets
ften, unabhingigjten und opjerfahigiten Finang-
fenner, eine grope Perjonlichteit der Wirtjdhaijt
und ihrer Wiffenjdait, dahingegangen. Im Jahre
1868 al3 bierted Kind ded BVantierd Morih War-
burg in Hamburg geboren, fdhien er junddit
beftimmt, fein Qeben in Hamburg und in Dder
viterlidhen Firma 3u verbringen, Nachbem exr 1886
paz Realghmnafinm ded Johanneumsa abjolbiert

atte, tourde er, der am liebjten Jngenieur ober
rdhitett getvorden ivdre, auj Wunjd feinesd
Baterd BVanlier.

Auf Lehriahre in einem Hamburger Jm- und
Grportgefdhaft und im biterlichen Banthausd ging
er 1888 nad) Lonbdon in eine Mallerfirma, dann
in ein bortiged Banlhaus, bon bort nad) Frank= |
reid) und bamn au? eine [angere Weltreije, Gr
tourbe 1893 Proturijt, 1895 Teilhaber der Firma
M. M. Warburg & Co. und arbeitete Hand in
Hand mit feinem Bruber Maxr daran, den Wir-
fungstreid ber biterlidhen Firma zu erweitern,
wad bald zu grogen Griolgen fithrte.

Sm Sahre 1901 tourbde er in die Biirgers |
fdajt gewdhlt und griindete im gleichen Jahre
mit Geheimrat Profefjor Dr. Rieffer den Jentrals
perband Ded Deutichen Banf- und Bantier-
getverbed. Aber er mwurbe 1902 bem Hamburger
und dem deutjhen Wirtungsireid bdadurd) ents
jogen, dap er mit feiner Frau Nina, geborenen
Roeb, und feinen Kindern nach Neupor? iiber-
fiedelte, um in die Firma Kuhn, Lo eb & Go.
ald Teilhaber einjutreten, tobei er jedod) Teil
%aber ped Hamburger Haufed blieh. Seit jener

eit hat Paul Warburg in Amerita, wo er nad
sehn Jahren Witrger tourde, jorwohl fiir die neue
ie fiir pie alte Heimat Hingebungdvoll ges
arbeitet. Gr urde Vortampfer, Mitfdopfer und
Griter Bizegouberneur bder §Federal Heferves
Banten. Daneben trat er mit biel beadteten
Schriften Hervor. Ameritanifhe Hocdhichulen und
ote Uniberfitdt Qeidelberg berliehen ithm Ddie
Wiirbe ded Chren-Dottor.

Grit ber Srieg, der ihn in {dhivere Ieeﬁ he
Qonjlitte brachte, veranlapte. fein Ausdjdjeiden
i ebeutung empor=

aqud bem bon ihm zu gropter

ehobenen Wi ngatreid. Nad) bem Kriege aber
ringte e8 ihm, obgleih er rei @Sete?enbeﬂ
fand, fih auch mit ber Feber wiffenidaftlih ju
betatigen, bon neuem sur gefdaftlichen Titigleit.
@r griinbete 1921 bdie International Acceptance
Bank Inc. in Berbindung mit dem alten Hambur-
er ?aué 1nd mit bem Biele, {orooh! fitr die ameris
anifde wie die deutiche Wirtidhaft su wirken. Jn-
mitten der furchtbaren Wirren Hat %eine Bant be-
deutenben deutfchen  BWanfen, Hanbeld= und
Smburftriefirmen durch Bermittlung bon Krebiten
atope Dienfte qgeleijtet. Aber die Weltlrifid und
die fdpveren Fehler, die bald hier, bald dort
begangen wurden, lafteten tief auf ifm. Jmmer
twieber lieh er feine mafnendbe Stimme dabhin
pernehmen, dap nur durd wirtidaftliche Soli-
baritat aller Woller bie Telt gerettet werden
tann. Groviidt bon tiefen Gnitaujdungen, bie
ihm der Gang der Ereigniffe bereitete, ift er nun
nad) lingerem Leidben Dahingegangen, ein Hode-

ARSI,

perbienter Ymeritarer, ein quter Hamburger und/
ein Bingebungdboller Forderer Jeiner peutiche
Heimat. e A R
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,,,,,, Paul Warburg gefforben

Der am Sonntagabend in New Porf verftorbene
Dr. Paul Warburg iwar citer oder flihrenden
Banfierd der Vereinigten Staaten,

Pau] Warburg ift ein Sohu Hambirgsd gewefen. Er wurde
Bier am 10, Augujt 1868 geboren, bdefudhte dasd Fealghmuafium,
an dem er jein Ubitur mit udzerdnung machte, und trat dann
in bag Gz- und IJImportgejdhift Wuer & Co. in Hamburg als
Qehrling ein. 1888 ging er nad) London ur Erieiterung
jeiner Kenntniffe, 3wel Jahre {pater nad) Franfrewd), wm dann
nad) Hamburg uriidzufehren. Von bhier aus trat er ausge:
debnte Auslandsreifen an, die feinen Biid fiir jremde Bilfer
unb wirtfchaitliche Entiwidlungen weiteten. Nach dem ADLihHuj
jeiner Reijetatigfeit wurde er 1893 ald Profurift in dad
Hamburger Familienbanihaug aquigenommen, in bem
er bann 1895 Teilbaber wutrde. :
~ Jn bem gleichen Jabhr berbeiratete ex fich mit Nina Yoeb,
einer Tocdhter ded Jnbaberd ded befannten Jew Yorfer Bani-
baufesd Kubn, Loeb & Co. 1902 trat er ald Teilbaber in Dbiefe
ameritanijde Firma iiber, um jdon aldbald aftiv in das Wirt:
jhaftdleben ber Wereinigten Staaten einzugreijen. Er jhriedb
eine Reibe von CEfjays iiber eine Bantreform der Ber:
einigten Staaten, in benen er fiir die Sdaffung cined
Bentralbanfenipftems eintrat. Diefe Arbeiten bildeten baan
ibater die ®rundlage 31t den Planen ded Feberal Referve
BVoard, beffen grundjabliche Cinfiithrung bom amerifanifdn
Reprafentantenhausd 1908 eingeleitet und durdy Gefe vom
28. Degember 1913 bejdloffen twurde. A3 einer der widtigiten
Mitarbeiter bei dem Bujtandefonumen bdiefer Neuorgantjation
irde er bom Prifidenten Wilion im Frithjabr 1914 um
Mitalied bed Federal Referve BVoard ernannt. ine Stellung
entfpradd damit ungefahr bder eined Rrdfidenten einer eurvpdis
fdhen Bentralnotegbant. 1918 trat er bon feinem Pojten juviid,
nadhdem er ald geborener Deutidher feit Cintritt Ameritad in
den Welttrieg manderlei Anfeindungen aqudgejept gewejen war.

. Gr blieb aber trobbem der Verater der amerifanijchen Re-
gierung in allen Finansfragen und bat ald jolder einen ent-
deidenden Cinflup auf die finanziellen Vejdhlitije Der Ameri=
Paner in ber Nachfriegdzeit gebabt. Diefen Einfluf hat er be-
nupt, um Deutidhland mit amerifanifden Krediten 3u verjorgen.
gu biefem Bwede griindete er 1921 auch die International

cceptance Ban!, die ein Stammiapital von 10 Milli-
srent Dollar Hatte. Genteinfbaftlich mit Dder Firma . M.
Warburg & Cpo. in Hamburg, deren Jnhaber May Warburg,
fein Briuder, ift, und unter IMithilfe der Jnternational Man-
battan Co. in New YPorf wurbe dann 1929 die Firma Warburg
& Co. in WAmijterbam gegriindet, die ficdh gleichfalls das deutiche
Rreditgejdhait bejonderd angelegen- fein lief. 2

Die Wertihabung, deven Paul Warburg fich in den U. S. A
erfreute, geht Daraud Herbor, Ddaf er CGbhrendoftor bon
nidht weniger ald fiinf Univerfititen war, Ddarunter der bon
Jew Porf. Perfonlid) war er auperordentlidh bejdheiden und
legte feinerlei Wert auf dupere Ehrungen. Daf er fid) feiner
peutfdhen Heimat jtetd freundlich erinnerte, zeigen feine Bes
wmithungen, Dentihland durd) eine grofziigige Kreditgewahriung
nach dem verlorenen Kriege wieder zur Grholung zu verbelfen.
Ein jiingerer Brubder bon Paul Warburg, 391% Warburg, iit
Beute noch FTeilhaber der Firma Kubhn, Loeb & Co., aufer Max
Warburg it weiter fein Bruder Dr. Frip Warburg in dem
Hamburger BVanthauje tdatig.

Nicdht vergeflen fei eine Rede, die Paul Wavburg nod) am
9. Januar 1931 bielt, in Der er Amerifa auffordecte, Deutichland
alle materielle und movalijche WnterjtitBrng 3u geldhren, daini
e3 die gegenvartige Wirtichaftstrife itberiwinden fdne, die nich

zum weniagften dadiurch Hervorgerufen fei, dap Amerifa nuv jtel l

an fein eigene3 Wohlergehen gedacht Habe.




Hamburgisches
Welt-Wirtschafts-Archiv
i Signatur

: 25, Jan, 1932
18 139 WA BEC Datum

Hamburger Nachrichten
. 40..

Banfier Baul Warburg gefforben.

Der befannte Banfier Paul Warburg ijt am Sonnabend
in Rew Yort gejtorben. Paul Warburg ijt 63 Jahre alt getmorden,
Cr ijt ber geijtige Sdopfer bdes amerifanifden Sentralbantens
©pjtems, bas exr in feinen ,Gijays itber eine Banireform bder Ver-
einigten Staaten” bejdiried und da3 dann Gnde 1918 dburd) Gefes
eingefithrt wurbe, BVon der Stellung eined Mitgliedes Hes Febderal
Heferve Board, in die er durd) Prajident Wilfon im Jahre 1914
berufen tworden war, trat er suriid, Hlieh aber toeiter Bizeprafident
be3 Federa] Ubdviforh Council, des beratenben Auziduijed bdesd
ederal Referve Board. Al Gritnbder (1921) und Leiter der Jnter=
national Ucceptance Bant Hat er fid) an der Bermittlung ameritas
mifder Sredite an Deutidhland beteiligt, Warburg war leitend itn
sablreidjen Bants, JInbduftries und Gifenbahnunternehmungen tatig.
Legen feiner Verdienfte um das ameritanijdhe Bantwefen perlieh
ihm die New Yorfer Univerfitdt den Titel eined Dir. h. c. bder
Hanbdeldwifiendaften.
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/ Bankier Paul i‘Warbm'g :
£ * Newyork, 24. Jan. Der bekannte Bankier Paul Warburg is:

heute abend 6)2 Uhr an Lungenentzindung gestorben,

Paul Warburg, der dem Hamburger Bankhaus Warburg ent-
stammi, ist 83 Jahre alt geworden. Mit seinemn Bruder Felix
zusammen war er urspriinglich Teilhaber an der Bankfirma Kuhn,
Loeb & Co. Er ist der geistige Schopier des amerika-
nischen Zentralbankensystems das er in eeinen
oEssays  diber eine Bankenreformy der Vereinigten Staaten®
beschrich und das dunn Ende 1918 durch Gesetz eingefithrt wurde,
Von der Stellung eines Mitglials des Federal Reserve
Board, in den er durch Priigident Wilson im Jahre 1914 berufen
worden war, trat er infolee der Anfeindungen, denen er wihrend
dar Kriegsjahre als geborener Deutscher ausgesetzt war, zurick,
blieb aber weiter Vizeprisidenti des FederalAdvisery
Council, des beratenden Ausschusses (es Federal Reserve
Board. Als Grander (1921) und Leiter der Internatiomal
Acceplance Bank hat er sich an der Vermittlung ameri-
kanischer Kradite' an Deutschland in  hervorrageudem
beteiligt. Warburg war natéirlich intolge seiner Stellung leitend
in zahlreichen Bank-, Industrie- und Kisenbahnunternehmungen
tatiz. Wegen seiner Verdienste um <as amerikanische Bankwesen,
verlich im die Neuvorker Universitit den Titel eines Doktor b, c.
der Handelswissenschaften. Noch im vergangenen Jahre trat Paul
Warburg energisch fir moralische und materielle Hilfe an Deutsch-
land ein.

Mit dem Tode dieses weltbekannten Neuyvorker Bankiers hat
nicht nur die amerikanische Hochfinanz, sondern auch die
internationale Finanz einen auBlerordentlich schweren
Verlust erlitten. Der Verstorbene gehort u. a. dem Aufsichtsrat
einer Reihe der groBten Eisenbahngesellschaften an, er war auch
im Aufsichtsrat der Eastern Union Telephon Co. Auch bei
Eo litischen Verhandlungen, in denen es um groBe finanzielle

ntscheidungen ging, wurde er zu Rate gezogen.

o *
Neuyork, 25 Jan. (Funkdienst.) Owen D. Y o ung bezeichnete

das Ableben gerade in der jetzigen Zeit als einen besonders un-

ersetzlichen Verlust fir die Finanzwelt. Der Prisident
National City Bank, Mitchell, bemerkte, daB Warburg als Bank-
autoritit einen Weltruf Jenossen hitte. g

| coe———————
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Paul ABarburg
geftorben

Am Sonntagabend ift in New Porf der be-
ainnte Banfier Paul Warburg geftorben.

Paul Warburg, der jiveite von bier Sdhnen ded Ham-
burger Banfiers Morig Warburg, ift 64 Jahre alt ge-
torben. Seine Jugend verbradite er in Hamburg. AL3
25jdhriger trat er ald Profurift in die biterliche Firma
ein. Der Aujjtieg bed bviterlidren Haujes in qgliicklicher
Sujammenarbeit mit jeinem Brubder M ar Warburg, dem
beutigen Chef ded Hamburger Haujesd, fennzeichnet feinen
Hamburger Lebendiweq. Kurze Jeit gehorte er der Ham-
burger Bitrgerihaft an. Jn jeine parlamentarijde
Titigleit fallt die Griindung ded Bentral-
berbanbesd ded beutiden Bant und Ban-
fiergewerbed, an Ddeffen Jujtandefommen er neben
Geheimrat Riefjer DhHervorragenden Anteil Hatte. Fiir
pad bdeutihe Banfivefen bedeutete ed einen grofen Ver-
[uft, al8 Paul Warburg 1902 Hamburg verliel und mit
feiner Familie — feine Gattin, eine qeborene Loebv-
ftammte augd der New - Porfer Finanzwelt, — nad Jew
Port itberfiedelte.

Gr trat ald Teilhaber in dad New-Porfer Banthaus

fubhn, Coeb und Co. cin. Seit diefer Reit beftegen

' bie engften freundidaftlihen und gefddjtlichen Be-

piehungen zwifden dbem MNew-YPorfer und dem Hamburger
Hauje.

Welde Bedeutung Paul Warburg jid) in der ameri-
fanifchen Finan; und Wirtjhaft erwarb, ift leicht aus
feinen mafgebliden Vorarbeiten fitr bad Febe=
ral-Referve-Syjtem ju erfehen. A3 einer ihrer
Mit{ddpier war er ihr erfter BVizegouverneur.

Paul Warburg, der jdhon lange Jabre bor dem Krieq
ald amerifanijher Staatdbitrger naturalifiert war, hat ed
mit ald feine Lebensdaujgabe 6id zuleht betradhtet, mit
feinen gejdydftlichen Werbindungen den bdeutichen Wirt-
faftdintereffen su diemen. Die 1921 gegriindete Jnter-
national Acceptance Banft jolite die Fredithriice
fitr dad nad) Anlage hungernde amerifanifde Kapital nady
Guropa jdhlagen. Die vieljeitigen Engagements, die iiber
biefe Rrebitbriide bder QJQnternational Wcceptance Bant
hinitberivedyfelten und fajt in allen deutidhen Wirtihafis-
goeigen, im GroBhandel, im Bantwefen und in der Jn-
bujtrie ihren Niederfdhlag fanden, BHaben iunter dem
Bivange ber Weltlrife fider nidyt tmmer die urfpriing-
lichen Abjidhten Paul Warburgsd erfiillt.

€8 liegt eine tiefe Tragit in jeinem Tode, daf er, der
nad) bem Sriege jum jiweiten Male mit grofer Jntenjitdt
bie Bafid eined bdeutjch-amerifanifhen Wirtjchaftahiind=
niffed ju fdaffen verjudyte, im Tiefpuntt einer tweltwirt-
fdajtlichen Deprefjion, abberufen wurdbe. JIn der fo bitter
notivenbdigen Umlehr jzu einer verftindnidvollen 3Ju-
jammenarbeit bder $Handel und Wirtjihaft treibenden
Lanbder odren fein Rat und fein FWiffen 3tweifellod cin

aroer Bunbedgenofje getvejen. /
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Frankfurter Zeitung (Frankfurt a. Main)

N 66 .7

7 Paul W, Warburg,

Der Sdyspfer des amevikanifdien Wotenbank-
fyftems geftovben.

Aus New Port fommt die Nachricht, dag Laul M. Wa -
burg nad einer jhweren Lungenentziindung perjtorben iit.
@Gt mar eine Perjdnlichfeit von bedeutendem Format, und faum
einer unter den ahlreichen Bantiers deutjdher Abjtammung in
ben Bereinigten Staaten hat bort wahrend der lehten Jahr-
aebnte eine jo einflufreidhe Rolle gejpielt wie er.

A8 ber britte Sobn eined ber Jnhaber ded befannten
Banfhaufes ift Paul M. Warburg am 10. Auguft 1868 in
Hamburg geboren, und dort hat er auch feine Jugend verlebt.
Gin paar Jahre war er in der viterlichen Firma tdtig, bid ev
1896 die Todyter cined der JInbaber bed MNew Porfer Bant-
baufed Subn, Loeb & Eo. heiratete. Bald darauf fiedelte er
nady Tterw Port itbersund wurde 1902 Teilhaber jened Haujes,
wie jdhon zuvor jein jingever Bruber Felix M. Warburg,
wibhrend ber dltere Brubder, Maz M. Warburg, und ber jiingite,
Frig M. Warburg, Teilbaber bed Hamburger Haujed blieben.
Sdon in den erften Jahren feiner Nerwv Porfer Titigleit trat
Paul Warburg mit Aufjdgen hervor, in denen et eine Moberni=
fierung bes amerifanijchen Geld= und Sreditihfiems peclangte.
Gr wurbe dbamit nidht nur einer der widytigjten Anveger fiir
bie Gchaffung eined mobdernen Notenbantiyftems m NSAU, |
fonbern er Bat auch burdh den Jnalt jeiner Voridlige bent
ftactiten Ginfluf auf dad Federal Referve-Gefel audgeiibt,
Bei beffen Beratung er ftandig eine bebeutende Rolle ald Sadh= |
perjtindiger jpiclte. So galt er allgemein ald der Schdpfer Ded !
Seberal Referve-Shitems, und dem wurde audy dbadburdy Rech- |
mmg getragen, bap er im Frithjahr 1914 bHei der Bildbung |
bed Feberal RNeferve Board sum Bizegouberneur eftellt |
toutde, tomit et aud feiner Firma ausidied. Gr hat in diejem |
Mmt nody bier Jabhre lang an dem praftijdhen Ausbau bes |
Chftems gearbeitet, Hid ex — einige Beit nady bem Cintritt
meritad in den Krieg — puriidivat, mweil er fih gu einer
fhdrferen Dijtangierung gegeniber feiner beutjhen Heimat
nidt entjdhliegen fonnte. Nadh feinem Ausideiden aud bet
Qeitung Des Fedesal Referve Board Hat er diefem nodh in
bevatender Funttion gedient, und vor etma giwei Jahren hat
et jhlieBlich ein umfangreiches Werl diber die Entftehung und
Gniiwidhumg bed Feberal Referve-Shitems perbifentlicht unbd
bamit mandyed gur Fortbilbung des Softems durdy Tonjtrul-
tive Rritif beigetragen.

- Qm itbrigen Bat fich Paul Warburg feit bem Austritt ausd
bem Feberal Referve Board hauptiadlicy der Rupbarmadung,
omerifaniidier Rapitaltraft fm indernationalen Finanglerungsd-

jchift gemidmet, Schon 1919 trat er bafiic ein, dak ameri-
fantfche Qredithilfe fiir Guropa nottwendig jei, und von 1921
ab Teitete et bie pon ihm bamals gegriindete Jnternatio-
nal Acceptance Bant, die fih fpegiell mit der inter-
nationalen gBambanfbeIBfinauaierung befagte und auch su
ben erjten .amerifanijhen Sreditgebern fiir Deutjdland ge
prte. Den deutjh-ameritanijchen Gejchdften galt in Den Telten
?at)nm jein bejonberes Jnteveffe. So perliert nun Deutidh-
and einen fjeiner beften Freundbe in ber internationalen
Finangielt und Amerifa einen der produttivften Kopfe unter
jeinen Bantiers. ;

St i hp | ;)u .
............................ L L e

2 6. Jan, 1932
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Hamburgischer Correspondent

‘&m‘kiet Paul 21, Warburg

AR

Der Belanu’ deutich-ameritaniithe Bantier Pau. M. *&av&urg,
ein Mitgliel Lor Hamburger Vanticriamilie, der i Wlter bon

63 JaGeen in New Yorf farh.
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The Times (London)

'THE LATE MR. WARBURG

FROM OUR OWN CORRESPONDENT
NEW YORK, Jan. 25

Mr. Paul Morits Warburg, to whose
ideas more than to those of any other
person the Federal Reserve System owes
its origin, died at his home here on Sunday
[as reported in the later editions of
The Times yesterday.]

In 1914 President Wilson appointed him a
member of the Federal Reserve Board, and in
1916 he was made Vice-Governor. His term
expired in 1918, when the United States was
at war with Germany, but although he had
been an American citizen since 1911 he
declined reappointment, which the President
pressed upon him, giving as his reason the
agitation at that time against holding by per-
sons of * enemy origin” of high positions of
trust in the United. States.

Mr. Warburg’s death at this time of excep-
tional business depression recalls that in March,
1929, when the United States was at the peak
of its exuberant * prosperity,” he warned the
country in striking terms that it was rushing
straight toward catastrophe. Afterwards,
analysing the causes of the débdcle, he declared
that it had been made inevitable by an
attempt to maintain high prices by tariffs and
other artificial measures in face of a constantly
accelerated mass production. No great harm
would have resulted from mass production, he
asserted, if it had occurred in a world of free
trade and well-managed production. He was
a consistent advocate of a downward revision

of Reparations and War debts and a stron
supporter of the Hoover Moratorium/

Datum ...
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Paul M. Warburg”’{‘ o

Am 24. Januar 1932 starb in New York Paul M. Warbursg,
abgerufen aus einem Leben, das seine Intensitit nicht
im Bereich der Wirtschaft erschépfte, sondern, gespeist
von den Quellen der Klugheit und der Humanitit, hin-
eingewachsen war in die Sphire der Menschen, die die
Staaten bauen, lenken und erhalten,

Paul M. Warburg, am 10. August 1868 in Hamburg ge-
boren, begann seine kaufminnische Ausbildung mit einer
Lehrzeit alten Stils in einem Hamburger Ex- und
Importgeschaft und erfuhr auch seine weitere geschaft-
liche Entwicklung durchweg in Unternehmen des In-
und Auslandes, deren GréBe noch organisch bestimmt
war durch das einem Einzelunternehmen arteigene
KréftemaB. Wenn seine Leistung in der zweiten Lebens-
hélfte den Formen der ganz groBen Kollektivunter-
nehmen zugerechnet werden muB, so erhebt sich auch
hier die Frage, wie diese Unternchmen bewegungsfihig
und iberschaubar bleiben wollen, sobald ihnen einmal
nicht mehr die Generation zur Verfiigung steht, die noch
aus der alten Lehre hervorgegangen ist. Angesichts der
drohenden Gefahr des Sterilwerdens der biirokratisierten
GroBunternehmen rechtfertigt sich der Einbau einer
oligarchischen Fithrungsreserve, sofern die Familien-
zugehdrigkeit nicht als Berechtigungsnachweis, sondern
als ein zwingender Befehl zu pflichtstrenger Ausbildung
empfunden wird. Auch in diesem Punkte hat Paul
Warburg mit konservativer Klugheit gesehen, welche
Werte aus den Geschiftsformen der Friihzeit in die
heutigen Werkstitten des Kapitalismus hiniibergerettet
werden miissen, :

Im Jahre 1902 ging Paul Warburg als Teilhaber von
Kuhn, Loeb & Co. nach New York, wurde 1912 ameri-
kanischer Staatsbiirger und war vom 10, August 1914
bis 9. August 1918 als Mitglied und Vizeprisident des
Federal Reserve Board hoher amerikanischer Staats-
beamter. Uber die Bedeutung des Deutschtums fiir die
Vereinigten Staaten bestehen mannigfache Forschungen.
Einer besonderen Untersuchung wiirdig wire der Bei-
trag, den Deutsche zu dem Aufbau der spezifischen
Formen des britischen und des nordamerikanischen
Wirtschaftsimperiums geleistet haben.,

Wer die Krisenvorginge in den Vereinigten Staaten
1907 im Gedéchtnis hat, mag sich vorstellen, wie das
amerikanische Kreditwesen heute ohne das Federal
Reserve System aussihe, als dessen eigentlicher
Schépfer Paul M. Warburg iiber allem Streit der Par-
teien seit langem anerkannt ist.

Das Dahinsterben der aus einem triebkraftigeren Boden
gekommenen Gestalter des Hochkapitalismus ist bei
seiner augenblicklichen bedrohlichen Schwebelage voll
tragischer Bedeutung, dies um so mehr, wenn zehrende
Sorge um das Schicksal der geschichtlichen Umwelt die
Hingabe der Lebenskrifte beschleunigte. Es darf des-
halb als eine die aktuelle Leistung iiberdauernde Gabe
gelten, wenn der ein solches Leben gestaltende Impuls
noch in einem groBen Werke zusammengefalBt werden
konnte, das zwar nicht als Rezeptesammlung fiir Nach-
ahmungen, wohl aber als eine Lehre fiir die zeitgerechte
Neuformung #hnlicher Aufgaben vor uns liegt.

Uber die Bedeutung von Paul Warburgs Werk ,,The
Federal Reserve System, its Origin and Growth” hat
am 25. Juli 1930 Kurt Singer in dieser Zeitschrift be-
richtet,

Warburg hat es immer abgelehnt als Spezialist oder
gar Theoretiker des Geld- und Notenbankwesens be-
trachtet zu werden. Aber wenn er ein geordnetes
Geldwesen nicht nur fiir das Fundament richtiger

Wirtschaftsfﬁhrung hielt, sondern in ihr auch eine
der entscheidenden Bedingungen fiir den Zusammen-
halt eines Staates erblickte, so vereinigte er hierin
Uberlieferungen der englischen Wirtschafts- und der
deutschen Staatslehre, und gab in seiner Person und
seinem Wirken ein Beispiel dafiir, daB die Staats-
grenzen nicht toten Mauern gleichen sollen, so wenig
wie in der lebendigen Natur die Zellwinde den Aus-
tausch fordernder Krifte zu verhindern bestimmt sind.
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Jreilich, woeun Deutjdland ein Movatorhum erildrf, wemit
wefentlidie Aenderungen in feiney Wirtfdaftsfituation ente
trefert follten, Dann gilt bag Abkommen ald gehiindigt und
darin ijt wohl der ftarkjte Borftof su erblidien gegen etne
Erehution de3 Reidpes feitens der Repavationdqldubiger ; der
Borrang der Privatidulden ift hier fehr deutlidh {tatutert.
Aber wielleidht nod) wichtiger als das Abkomwmen felbit ift
per Bericht der Glaubiger iiber dic allgemeine Eityation ded
- Meidyes. Hier 4jt c3 wabhrlidh) die Gefinnung Paul Warburgs,
i mit ganger Rrajt sur Geltung hommt. Dex Beridht fagt
¢8 liegt au?e ber Dand, dap Deutjdland feine S{‘tebithd‘jxs
nidyt suviidigervinnen kann ogne Regelung Dder internationalen
Rablungen und bder interalliterten éd)ulben. Nur diech) einen
Srportiiberidiufy vermag Deutichland grofe Sahlungen nad
aupern 3u Ieigen. &8 muf alfo, Dad ijt wohl die vjfenkunbdige
Stonjequeny diefer Ausfilhrungen, cine Rubeseit cingefdhaltet
werden, ausgiebiq genug, um bie moralijde Stillefaltung,
die Stillehaltung gfﬁr {dmtliche Rablungen suguniten Deutids
londa, su erreidhen. Jene, dic noc) immer glauben, Det
- Rapitahgmus jei identijd) mit jdmupiger und blutiger Geld-
gm:, fie werben fid) aud burd% joldie Grlebniffe nicht be-
ehren laffen. Aber jur Steuer der Walhrheit muf dod) feit
qeftellt werben, baf €3 nicht Manner wie Warburg gewefen
jind, bie Dad Glend itber Dieje Welt gebracht Haben unbd cs\

Gt
o

- nody immer erhalten. Nicht dev Rapitalismus jteht auf er
Anklagebank, jonbdern der mifverjtandene, der um jeinen
bejten Jnbalt betrogene Kapitalismus. 1

fiein Worvatovinm in M

L f 71 .44

Datum

267Jan. 1932
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Neue Freie Pre:

e Wien; 26. Januar.

Eine Cridheinung jehr merhwiirdiger Art verfdpwindet

nut igm. Cr war der geborene Vermittler ywijden der Heimat
und der Frembde, pwijchen der newen Welt und unjerer alten.
€3 ijt einige Jabre her, da find tvir ifhm in Wien begegnet, |
und ber Cmdruck drejer jhlanken Gejtalt mit Dden . vor-
uehmen  Oefichtsziigen, Ddunkler Teint, dunkle Anugen,
jwarzer  hurzer Sdnurrbart, eirunder, beinabe ganzlich
hoarlojer Stopj, Diefer Eindruch ar der der abjoluten
Simplizttdt. Des unbedingten Willens, jachlid) zu. bleiben
md mit kithlen, aber gdnglich) inbeftechlichen Augen, wenn
auch mcht ‘vhie Giite den Dingen iud Antlig 31 jehen. Tiejer
Deutidhe jtammt aud jencr groen Familie Hamburgs, bie |
big heute 1hre Tradition bewabhrt hat, vom Tage der Gritn-
dung ded Bankhaujez, die am Cude bed adytsehuten Jahr-
f)ungetté, die genaue Jahreszafhl ijt 1798, jtattfand. Die
Fioma W M. Warburg 1jt vom gleidhen Gerfte befeelt wie
cfma Das Haud ded Freiberrn Johann b, Berenberg-Gofler
oder Dasd DHaud Behreng, aud) bekamnt ald ,,Fiirftenidhule”,
als die Crzichungsitdtte bebeutender ginanaleute.*iie War-
burgs Haben jdjon exijtiert, alg der Onbel Heinvidy Heines,
Zalomon, am Aljterbafjin ded Leben cines gevaltigén Bank- |
bermn fithrte. Die Kontinmitar oukbe vbllig gewalet big auf
die  Gegemvart, big  gur Berbindung - mit: der Berliner
i\?mrbe[égee]’eﬂfc[)qft, dem Sonigreid) der Familie Fitrftens
erg. May Warburg, der Chef ves Haujes, hat eine Qualitit,
die ifju fefr wejentlich vor anderen Finangleuten unterjdjeidet.
Gr ijt Judividualijt, er wollte fich nicht cinreiben in den
Schritt und - Tritt der riefenbaften Grogbanken,  kein
Palajt gehort ibm mit jdhimmernden Glanzréaumen, feine
Majjert von - Beamten jtehen ihm zur  Verfiigung. * Cr
blieb in Dem Dejcheidenen Grebdube bder Ferbinandsjtrape,
jeine bejte Cigenjdjaft war die Kongentvation, die Finan-
gictung des Ausland- und Ueberjeegeichiftes des Hamburger
Seehandels, er half jur Bejdhaffung von Rembourshrediten,
ex hniipjte innige Begichungen . zu - dben - englijchen - 1und
amerikanijden Geldmdrkten. So wic Speyer-Clifjen: durdy
dic Mewyorker Firma ded grofen alten James Speyer eme
Conderjtellung emnimmt, jo wie dad Hamburger Bankhans
Scjrocber nrit der Lonbdoner Firma Heny Schroeder & Co.
in Berbindung  jteht, jo honnte jchon vor Ddem Kriege

Fanl Warbn

Giner der hevvorvagendften Finaungmanner Amerw,
halteabkommen mit dew deutfdjen Privatalanbigern

| Watburg el

7/ 1., GLUCKGASSE 2
TEL. R'23-2-88

ERpAREgY

B 0, VN

atill-
eftellt,

ay Warburg freier jchalten, weil jein Bruder und Gozius
Paul M. Warburg in Amerika jaf ; als gowaltiger Mit-
arbeiter bei der Rreditfinanzicrung von NRohitoffrmporten nady
Deutichland und bei Devijenoperationen fite die Musland-
mdrkte, dic jich dem NReiche allgemad wiederym cxdfineten.

. Tabei ift cin merhwiitdiger Parallelismus ywijden den
beiden Briidern  gu vevzeichnen. Mar Warburg  yourde
der  Bankterphilojoph) genamnt, feine auperordentlichen
Sennfuifle der Valutatheorie gaben ihm hohere Autoritdt
bei feinen Meinungsduperungen fiber die Wiederherjtellung
der  Piark, iiber ~ Nepavationen und Ctabilifierung  Des
Geldes. Auch fein Bruder in Newyork war’ cin fodi=
bedentender Valutantann, wd poar nidt mur m der Theoric,
jomdern in der Prayis. Diejer Teilhaber bes Bankhaujes
Nubn, Loed & Co., deffen Srajt mit Morgan vivalifierte,
er hat au gleiher Seit Gfjays iiber die Bankreform i Den
Bereinigten Staaten  gefdhrieben, cr ift der Mitichipfer hed

Shjtems der Feberal Rejerve Bank in Amerika, thm qelang

s leitender Pofition, den Abbay der wngefjetiren Sﬂagf:'i b{fu
Defaf ;

 Gmiffionsbanken durdzufiihren, die Amerika damais

or Dat audhy Ddafiir geforat, dafy jene granbdioje Elojtizitdt cv= -
widit loitrde, Die fritber, in dem alten, regellofen Buitaud,

gamlid) feblte. Tieviel Vertrauen nugs dicjer Deutiche ae-
noffent haben, dafy Prajident Wilfon wéhrend ez ?c:nggen

Strieges i bei feiner prganifatorijdhen Arbeit unteritiigte ;

| 2B jelbjt der Hak der wildeften Fanatiker ifm nicht, Partei-
lichkeit, unpatriotijches: Denken oder Sondenwiinfche hat ju=
mutten Bbwten 2 Wohl trat Warburg ime Auguit 1918 strrdie?,
auf dem Hibepunkt dev vafend geworberien politijdhen Leiben-

Iehaften. ber ex bliek dody Bizeprafident des beratenden Yné-
fhuifes der Staatsbank umd einer mwagte e3, andy e m
geringjten feine ntovitdt u begweifeln, fein Zalent 3u
bebritteln, das durd) bie %erIeigﬁnghbeS Chrendoktorats
durch die niverfitit Mewyork bie offizielle Anerkemmmg

;;rbi,e%tﬂtbiema_lé hat ar ich borgebrﬁn{gt, nemald dem Verjud)
| femadyt, den finangiellen Heregott it fpielen ; audh davin Ghn=
lid) fetnem Brubder May, g il , o

er immer Dei Den qrofien Verhand-
lingen ber Glaubiger fih burch Dr. Melchior vertreten (akt,
feinen Rartner im Gejhéft und im Geijte. WA
Trogdem, cs ijt nicht gany ein Jabr, Dda fut: Paul
jt bag Wort ergriffen, um gegen lanbldufige




Jretiimer gy proteftieren. Mit einigem Holn geifelte er bie
Anficht semer Senatoven, dte fidh) der nationalijtijdyen JMufion
hingglen, Amerika &une, nur durd) einheimifde Jntevefjen
geweitet, jeine Stellung einer privilegierten Jjolierung aud)
sueiterhin behaupten. %‘ﬁlr miijjen Goffen, jo jagt er, daf
Amerika {dleBlid) einfehen wird, s konne mdht die Kauf-
Graft feines qropten Markted ldhmen, ndmlidy Curopas, ohne
jic) felbjt au jehaden. Amerika hat ein wejentlicdres Jntereje,
das jind die Thejen Warburgs, an der Crhaltung der jepigen
wistidajtlidhen und politijchen Anjdanmgen m Deutjd)
Yand, wo ein veryveijelter Kampf fite die Rettung dev demo= §
Rratijchen Megierungsform mun  audgefochten werde. LWir
jollen, jo {dhlop Der Bankier, Deutjchland beigieinem Be-§
jtreben, Ordmung in fein Haus 3u bringen, Mbe matericlle
und moralijche Unterjtitbung gewdfhren. Wayilhlrg, dasd war

aud) det perjonliche Gindruck ausd dem Gefp mit btef.el_nt
Manne, jah) viele Jahre jdhon den Fujamm d) der- ameri=
hanijchen Ronjunkhur alg cine unvern He Ratajtrophe -

hommen. €8 war nidyt jeine Scyuld, da
et Stoatdbank inflatorijdh rirkte.
deutichland werde ein Vovatorium
T ARlaned verlangen miifjen,
alt Drejen Schritt, ber durch bdi
der Rrije ihm als villig gerg
e Pinner wie

DTaM:

T

erjchien,
ene bie Welt vegierten,
i, RKapitalismusd und um
bie YPoliti tijer Gedanke in Das .

Gehirn § Lo, und Doy toupte er
gan3 ¢ Jdrfte. Allein, audy jene Ka-
pitalijt o, bag Notwendige an Deutjdy-
land, an Sontinentd ju gewdhren, Ddie Dent |
Sadyverit ot in Bafel verfapt haben mit feinen |
unvergelc savnungen an die Politiker. Wnch jeht, gevade

am Tage, va wir dic TodeSnadridit Paul Warburgs ver- |
nehmen, 1jt e3 gelungen, in Berlin bie Verjtdndigung iiber
die Rurgfuijtigen Auslandhvedite von Deutfchland herbeizu=
fithten. Ueber jedhs Milliarden, bie in Der Panik uviidige:
30gen Bitten woerden follen und Deverr Begleidhung munumehr |
i einem %Enﬁen Bertrage  geordnet  wurbe.  Die
®laubiger haben fid) nidht auf cine Deftimmte Abzahlungs-
vate verfteift, fic haben zugeaeben, dafy and) nicht reine Waren-
woechfel, an Jablungs Etatt gegeben werden hinnen; dic Mig=
lichBett ijt gefchaffen, daf e Teil der Ruvgfrijtiaen Sduilben
in langfriftige Bertifikate verwanbdelt werde oder in Valuta-
fordevumgen, Ddurd) Hypothehen ober Piandbriefe gebedt.
Jreilich, wenn Deutjchland ein Movatorim evkldrt, wenn
wejentliche. Wendberungen in feiner. Wirtjdhaftéfituation et
tretert follten, dann gilt bad Abkommen ald ackiindigt und
darin ift vohl der ftarkjte Vorftof su erblidien gegen ene
@rehution ded Reidyes fettend der Mepavationsglaubiger ; e
Borrang ber Privetidudden ift hier jebr beutlidy {tatuiert.
Aber wielleidht ned) widhtiger als das Abkommen jelbit ijt
der Bericht der Gldubiger iiber dic allgemeine Eityation desd
- Meidhes. Hier ijt ¢z wahrlid) die Gefinnung Paul TWarburgs,
dig mit gamger Krajt jur Gelhung homumt. Der Bericht fagh ¢
¢8 liegt auf der Hand, ba? Deutjdyland feine thﬁxtbagxﬁ
nidht juviidigewinnen kann ohne Regelung dev internationalen
Rahlungen und der interalliterten C‘%d)ulben. Nux duech) einent
Erportitberichufp vermag Deutjchland grope Sablungen nad
agen 3 Ieigen. ¢8 muf aljo, Das it wobl die vifenkunbdige
Sonjequeny diefer Ausfilhrungen, cine Rubeseit cingejdaltet
werden, audgichiq genug, um die moralijdhe EStillehaltung,
bie Stillehaltung fiir familiche Aahlungen jugniten Dentfdy=
lgnds, su erreidhen. Jene, dic nod) immer glauben, Der
RKapitaligmus fei identijd) mit fdjmulgiger und blutiger Geld-
gier, fie werden fid) auch duvd) foldhe Grlebniffe nidht be=
ehren lafjen. Aber jur Steuer der Walhrheit mup dod feft-,r .
gejtellt yoerben, baf ed nidht Manner wie Warburg gewefen,
1ind, die dagd Elend iiber %ieie Welt gepracht haben und e}
nod) immer erhalten. Nidyt ber Rapitaligmus jteht auf der |
Anklagebank, jondern ber mifverjtanbdene, Der um Jeinen
bejten Jnbalt betrogene Kapitalidmus. -
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The Commercial and Financial Chronicle (New York)
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rg, Banker and Former Member
“Federal
Reserve System—Its Origin and Growth” and Other
Books on Banking.

In the death at his home in New York on Jan. 24 of Paul
M. Warburg, the Nation suffers the loss of one of its conspicu-
ous bankers, and one who played an important part in the
development of the Federal Reserve System. Widespread
tributes to the late banker have come from leaders in Govern-
ment, civie, financial and various other fields, including
those identified now and in the past with the Federal Reserve
System. Under-Secretary of the Treasury Ogden L. Mills
thus expressed his sense of loss in the death of Mr. Warburg:

I learned of the death of Paul Warburg with deep regret and a sense of
personal loss. He played an important and constructive part in the creation
of the Federal Reserve System and later served with distinction on the
Federal Reserve Board. The world of finance has loast an able and far-
sighted personality, the community a most public-spirited citizen and those
who knew him a loyal and warm-hearted friend.

Adolph C. Miller, a member of the Federal Reserve Board,

paid the following tribute to Mr. Warburg’s memory:

The country may well pause to note the passing of Paul Warburg. He
was a shaping influence in the affairs of his generation and has left his
impress upon the life of the country. His crowning years saw him recog-
nized as master builder in the field of banking and finance. Mr. Warburg
will probably be longest remembered for his great service in the develop-
ment of the idea of Reserve banking in the United States and in the organi-
zation of the Federal Reserve System. But I think Mr. Waring will be
best and most affectionately remembered by those who knew him well
for the illumination which his presence brought into any gathering of men
whatever the matter under consideration, and for the elevation of spirit
and purpose which always characterized any discussion in which he had
a part. 3

Former Secretary of the Treasury MecAdoo voiced his

regret as follows:

I am distressed to learn of Paul M. Warburg's death. He served with
great fidelity and ability as a member of the Federal Reserve Board for
four years, during which time I was Chairman of the Board. He rendered
unusually fine service to the country during a period when ability of a
high order was required in the organization and administration of the
Federal Reserve System. He was a man of high character and devotion
to duty and to his country.

Mr. Warburg, who was born at Hamburg, Germany, on
Aug. 10 1868, was a son of Moritz and Charlotte Oppenheim
Warburg.

Mr. Warburg began his career with an exporting firm in
Hamburg, remaining two years. He then went to London
and later to Paris, where he completed his education in the
different phases of banking and import and export business.
He was admitted to partnership in the international banking
house of M. M. Warburg & Co. in 1895. This institution
was founded by his great grandfather in 1789 and has been
eonducted by members of the family ever since.

Mr. Warburg visited New York in 1893, while on a trip
around the world. While here he met Nina J. Loeb,daughter
of the late Solomon Loeb, founder of the New York banking
house of Kuhn, Loeb & Co.; following his marriage to Miss
Loeb in 1895, he returned to Hamburg to live. As a result
of frequent trips to America, Mr. Warburg decided to settle
in this country and in 1902 became a member of Luhn, Loeb
& Co. Mr. Warburg became an American citizen in 1911.

To his wide knowledge of international banking and finance
Mr. Warburg, after locating here, began to add an intimate
understanding of American banking. In 1907 he published
“Defects and Needs of Our Banking System” and “A Plan
for a Modified Central Bank.” In 1910 he wrote a plan for
a “United Reserve Bank of the United States,” which was
used later as a foundation for the Federal Reserve Act. He
also wrote ‘“The Federal Reserve System—Its Origin and
Growth” published by the Maemillan Company in 1930.

The last named, a voluminous treatise, in which, as was
pointed out in these columns April 26 1930 (page 2899),
Mr. Warburg dealt exhaustively with the subject—the
work consisting of two volumes, each of which comprises
over 800 pages.

In 1914 President Wilson asked Mr. Warburg to become
a member of the first Federal Reserve Board. He accepted
the appointment, and in order that he might be able to give
all his time to this work, he retired from the Kuhn, Loeb
firm and resigned all his directorships and trusteeships.

79

| to 1918. While a member of th:a Board he also became a

member of the United States section of the International
High Commission.

Although a member of the Advisory Council of the Federal
Reserve Board from 1921 to 1926 and its President from 1924
Mr. Warburg found time to devote himself to his own busi-
ness. He founded the International Acceptance Bank, Ine.,
in 1921. Later he succeeded in merging this bank with the
old banking house of the Manhattan Company and became
Chairman of the Board of Directors.

Following this merger, Mr. Warburg became a director of
the Bank of Manhattan Trust Co. and the International
Manhattan Co., Inc. He was also a director of many cor-
porations, including the American & Continental Corp.,
American I. G. Chemieal Corp., Baltimore & Ohio RR. Co.,
Tirst National Bank of Boston, Los Angeles & Salt Lake
RR. Co., Oregon Short Line RR. Co., Oregon-Washington
RR. & Navigation Co., New York Title & Mortgage Co.,
Union Pacific RR. Co. and the Western Union Telegraph Co.
Other connections included Trustee and Treasurer of the In-
stitute of Musical Art of the City of New York; a director of
the Juilliard School of Musie; Trustee of the National Child
Labor Committee; Trustee of Tuskegzee Normal & Industrial
Institute; Trustee, Brookings Institution; Vice-President,
Academy of Political Science; Chairman Economic Policy
Commission of American Bankers’ Association; director,
Council on Foreign Relations; Trustee, New York Founda~
tion.

Mr. Warburg is survived by his wife, one son, James Paul
Warburg, banker, and one daugher, Bettina. His brother,
Felix M. Warburg, is a partner in Kuhn, Loeb & Co. Heis
also survived by brothers, who reside in Germany.

Mr. Warburg’s public statements attracted wide atten-
tion, not only because of the prophetic nature of his com-
ments, but also because statements from him were rare.

From his report to stockholders of the International
Acceptance Bank, Inc., March 7 1929, the following extract

is taken:

The Federal Reserve System, pursuing a well-conceived and far-sighted
policy, rose to a position of world leadership. Yet within the short span
of a year it lost that leadership, owing to its failure promptly and effectively
to reverse the engines at the critical moment. The rudder then passed
into the hands of Stock Exchange operators, who have now for many months
governed the flow of money, not only in the United States, but in the
principal marts of the world. History, which as a painful way of repeating
itself, has taught mankind that speculative over-expansion invariably ends
in over-contraction and distress. If a Stock Exchange debauch is quickly
arrested by prompt and determined action, it is not too much to hope that
a shrinkage of inflated stock prices may be brought about without seriously
affecting the wider circle of general business. If orgies of unrestrained
speculation are permitted to spread too far, however, the ultimate collapse
is certain not only to affect the speculators themselves, but also to bring
about a general depression involving the entire country.

One can only leave it to the imagination to guess the amount by which
the inflation of values such as these exceeds the entire war debt of the
United States. In order to grasp the vastness of the sums involved,
it may be well to remember that the total value of our cotton, wheat and
corn crops combined would amount to approximately $4,000,000,000.
There are those who claim that the increase in the market value of our
securities is warranted by their intrinsic value. One might be more inclined
to agree with that view if the present level of our stocks were not sustained
by a colossal volume of loans carrying unabsorbed securities, of which
$6,000,000,000 of brokers’ loans form only a part, and if the banking
structure carrying this inflated inverted pyramid did not rest on a basis of
Federal Reserve credit, which in these last two years has been stretched
by an increase in the earning assets of about half a billion dollars over what
used to be their approximately normal size. Conditions such as these
recall to our minds the painful events of the years 1919-21. Yet the
parallelism between that period and the present does not seem to be prop-
erly appreciated by the general public.

It would not be surprising if in the end the experts should find that,
aside from “‘deliveries in kind,” ‘‘Germany’s capacity to pay" will largely
depend upon ‘“‘Germany’s capacity to borrow.” In that case, the experts’
principal problem would resolve itself into gauging the ability and willing-
ness of international markets to absorb German loans for a given number
of years, and into estimating the amount up to which Germany, from year
to year, by borrowing for productive purposes, might increase her foreign
indebtedness without destroying the credit which obviously forms the basis
of her “‘capaity to borrow "

The following is from his report to stoekholders of the Inter-

national Acceptance Bank, Inc., Jan. 8 1930:

‘We might begin by expressing our entire disbelief in the thesis propounded
by some leading writers, particularly in England, that a shortage of gold
should be considered as the sole or principal disturber of general price
stability. Time and space do not permit an exhaustive elaboration of the
question on this occasion. Suffice it to say that the science of economizing
in the use of gold as a circulating medium, the art of concentrating gold in
central banks, and of surrounding it with elasticity, have progressed so far,
that it seems impossible to conceive that a moderate shrinkage in gold
production could be held accountable for the unparalleled shrinkage in prices
we are witnessing to-day. One’s disbelief is strengthened by the knowledge
that a little more than a year ago, with high money rates, we lived in a
period of high prices, while with substantially the same aggregate amount
of gold available to the world's central banks, and with easy money rates
prevailing, we have now seen prices shrink to record low levels.

Nor may the United States fairly be charged with having “gterilized™
gold, when our credit structure, superimposed upon our gold, has been
permitted a free growth, and when the short- and long-term loans we have
granted to foreign countries largely exceed the grand total of gold received

He was made Vice-Governor of the Board in 1916 and served
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This evolution has been greatly accelerated since the war and, under the
leadership of the United States, assumed excessive speed and dimensions.
‘We carried ‘‘power’’—electric, hydraulic, pneumatic, or automotive—into
every industry, home and field, so much so that one might well say that
behind every visible producer the inventive genius of man has now placed
a hundred invisible producers. But we have not been able to place any
invisible consumers behind the consumer. In a world of free trade and
well-governed banking (two Utopian assumptions, we regretfully admit.)
no great harm might have resulted from this development. ‘‘Rationaliza-
tion' and mass-production would have enabled wages to buy an increased
and more varied quantity of goods. Production would have been regulated
and prices would have been determined by a free flow of goods and the un-
trammelled exertion of a free interplay of demand and supply. But, th
economic and political system under which the world is operating to-day]
works in the opposite direction to what would appear as the theoretica
ideal. Instead of permitting a free and untrammelled flow of goods,
customs barriers were erected by nations old and new, and behind thes§
walls of protection, industries were pushed to hothouse growths, based
upon high prices exacted from domestic consumers. Valorization schemes,
syndicates, cartels, monopolies and all kinds of governmental operations
did the rest. Thus, instead of permitting increased machine production
and cheap credit to lead to lower prices, all efforts were bent to rest our
economic structure upon a level of high prices. History repeated itself
when high prices led to a decreased consumption and a rapid increase in
productive capacity, agricultural as well as industrial.

There is nothing frightening in the thought that the wage dollar or the
revenue dollar should give their owners the enjoyment of a greater quantity
of things. On the contrary, the poor widow, with whom we sympathized
80 much when prices began to rise after the war might be congratulated
upon such a development. The harm does not lie in lower prices, but in
the violence of the change.

‘While extra work softens the blow and furnishes a measure of most
valuable relief to the unemployed, it cannot arrest the course of a deter-
mined downward movement if it follows an extreme upward swing. Nor
can easy money offer a cure. The way to avoid a depression (or lessen its

severity and duration) is *‘to sit on the bulge’ during an excessive upward i

Once acute over-expansion has taken place, acute over-contraction
The back swing of the pendulum

swing.
must follow with inexorable certainty.
cannot be avoided.

My own view, if 1 may be permitted to state it, is that the so-called
‘“‘business cycle forms a subject of study for psychologists rather than for
economists. It is the answer to the question: How long—in industry,
commerce and finance—does the memory of painful experiences prvent
human greed and conceit from regaining control? But it is just in times
when the memory of earlier punishment fades out that the restatement of
elementary rules and simple truisms may be of far-reaching importance,
particularly when it is made authoritatively and with a full recognition on
the part of the communities affected that the policies announced could,
if necessary, be enforced.

Owen D. Young was right when, in one of his admirable addresses, he
recently stressed the point that while American enterprise was penetrating
all parts of the globe, while American inventive genuis was breaking down
all distances, bringing the peoples of 11l hemispheres into closer neighbor-
hood with another, our collective action as a nation seemed to move in the
opposite direction. Our international policies seem, in the final analysis,
to be fashioned by senators of State-wide views, who indulge in the national-
istic illusion that our country can still maiatain for itself a position of privi-
leged isolation governed solely by considerations of its own domestic
interests. S

Is it not to be hoped that even the blindest among us may now begin
to see that our prosperity is interlocked with that of our neighbors and
customers, and that it would be more profitable for us to be generous to
them than to press our advantage to the point of undermining their vitality ?
Is it not as plain as day that America, the biggest seller of goods amongst
the nations of the world, cannot maim the buying power of Europe, the
largest purchasing unit, without hurting herself ?

But those of us who have studied history know that these up-and-down |

swings have always been concomitants of human progress and, while our
problem seems more staggering on account of its gigantic proportions, this
growth in the scope of the problem has, it seems, perturbed each generation
as it came to struggle with its peculiar period of distress. Nobody may
venture to predict when this depression will end, but no sane person doubts
that, eventually, it will end, and that a country, as unique in resources
and opportunities as ours, will ultimately get back int) its stride. Com-
paratively brief periods of underproduction in a country containing over
120,000,000 temperamentally enthusiastic consumers must bring about a
certain revival of business activity.

Mr. Warburg’s illness, which dated from early in Decem-
ber (and to which we referred last week, page 591), was,
it is stated due to over work, the result of a strenuous summer
spent in following the European crisis, brought on a stroke.
The “Times” of Jan. 25, in noting this, said:

His condition had not been considered serious at the time, however, and
members of his family had been confident he would recover.

But ten days ago hypostatic pneumonia developed, and in his rundown
condition he was unable to fight off the disease. His condition became
gradually worse.

His death oceurred at 6.30 p. m., Jan. 24. The funeral
services at his home on Jan. 26, were private and simple,
in aecordance with Mr. Warburg’s wishes. Dr. Cyrus
Adler, President of Dropsie College, Philadelphia, officated.
The body was taken to Fresh Pond, L. I., where it was
cremated.

Late Paul M. Warburg Eulogized in Germany.
The following from Berlin Jan. 25, is taken from the New

York “Times”:

Paul M. Warburg’s death is the subject of much regret in big-business
circles and there is sympathetic comment in the press of Berlin and Ham-
burg. The ‘‘Boersen Courier’' says:

“Throughout his arduous life Mr. Warburg never lost the sense of reality.
‘When nearly everybody in the United States was caught up in the intoxi-
cation of ‘prosperity’ Mr. Warburg was the first to raise a warning voice,
but he could not make it carry against the optimism of Collidge, Hoover
and Mellon.”

It cites a characterization of Mr. Warburg as “perhaps the clearest-
sighted financial prophet'’ in whom it say# ‘‘America loses one of its strong-
est financial leaders and Germany a sincere and valuable friend.”

Associated Press accounts from Berlin Jan. 24 said:

Paul Warburg, who died in New York to-day, was a member of a famous
banking dynasty founded in Hamburg, Germany. After studying at
German universities he eatered the baaking house of M. M. Wa:rburg.
His younger brother, Felix, preceded him to New York in 1894, while two
brothers. Max and Fritz, remained in Hamburg to take over the family’s
bank. Max Warburg was one of Germany's leading figures throughout
the World War, protesting indignantly at the terms imposed on Germany
by the.other nations.
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The Commercial and Financial Chronicle (New York)

It would not be easy to overestimate the loss to
the country by the death last Sunday evening of
Paul M..Warbuzg. In the part Mr. Warburg played
in the establishment of the country’s banking sys-
tem, as it exists to-day, he rendered incalculable
service to the country. Prior to the establishment
of our Federal Reserve System the country had no
banking system worthy of the name. His part in
laying the foundation for the new system probably
exceeded that rendered by any other single indi-
vidual. Coming from a family of bankers and having
a thorough understanding of the principles of bank-
ing, he was just the man needed for the occasion
when he came to the United States and made it the
country of his adoption, quickly recognizing how it
was lacking in the first essentials of a genuine bank-
ing system. Itis common to refer to the part played
by him in the formative stages of the Reserve Sys-
tem, he having been for the first four years of the
operation of the Reserve banks a member of the Fed-
eral Reserve Board, and for the last two of the four
years the Vice-Governor. Mr. Warburg certainly
served with great distinction during this period and
rendered invaluable aid in laying the foundation of
the system on a sound and secure basis.

But in our estimation he is entitled to even greater
credit for what he did in paving the way for the estab-
lishment of a banking system of the right sort. In
the long preliminary work that was necessary to the
creation of a comprehensive banking system on an
enduring basis, he proved to be the man of the hour.
Public opinion had to be educated up to the point
where there would be a realization of just what was
needed for the purpose. Here he labored with inde-
fatigable energy, in season and out of season, and
against obstacles which would have daunted the ordi-
nary man. The zeal he now showed has never been
surpassed anywhere.

He made addresses and prepared papers that will
outlast time, and by working in conjunction with
Senator Aldrich helped the latter to attain the fame
which he so securely holds as a financial legislator
of the finest type. The two massive volumes, in the
best style of book work, which Mr. Warburg brought
out in 1930 tell the story of these early struggles in
illuminating fashion and at the same time they form
a most valuable contribution to the literature on the
subject. For all of this the country owes Mr. War-
burg a debt of gratitude which it can never repay.
His passing away at this time is especially to be

deplored, because of the wise council that he might
have given had he lived, in the amendments to the
Reserve System that are contemplated as a result
of the experience gained in the period of stock market
inflation which ended so disastrously in 1929—not
without warning from Mr. Warburg.




